














































































































































































上場時 1996 1997 1998 1999
執行取締役数 6 6．4 5．9 5．48 5．31























取締役役の派遣単位 上場時 1996 1997 19981999
株主単位派遣 7．07 6．6 6．49 6．81 6．92
筆頭大株主 5．1 4．51 4．66 4．97 5．33
　　第二大株主一 1．5 1．37 1．38 1．42 1．56
第三大株主 1．02 0．96 0．94 0．95 0．99
政府部門 1．37 1．26 0．97 0．74 0．64
銀行 1．08 1．28 1．16 1．06 0．84
ノンバンク 2．21 2．32 1．98 2．06 2．04
一関連単位 4．45 3．78 4．38 4．59 4．81
非関連単位 2．92 3．39 3．09 3．17 3．09
業種主管部門 0．85 0．67 0．77 0．81 0．7























上場時 1996 1997 1998 1999
45歳以下人数 2．51 2．11 2．01 2．15 2．35
本科卒以上人数 5．96 5．7 5．98 6．33 6．37
男性人数 9．21 8．99 8．93 8．93 8．88










































































上場当年 1996 1997 1998
平均 最小 最大 平均 最小 最大 平均 最小 最大 平均 最小 最大





















































































































































































































































































外部顧問は誰が招聰するか 百分比 外部顧問の役割 百分比
取締役会 55．7 大きい 29．1
経営者 36．3 一般 63．4
大株主 4．4 小さい 6．2
















































































































































































































回　　答　　総 計 3017 100．0
表23内部制約の発揮に最も有利な機関は何であるべきか
サンプル数 百　分　比
株主総会 556 18．8
こ口役会 790 26．7
主管単位 83 2．8
地方政府 65 2．2
党組織 22 0．7
労働組合 4 0．1
会社従業員 138 4．7
経営者の自己制約 1117 37．7
監査役会 186 6．3
回　　答　　総　　数 296！ 100．0
表24競争の外部制約に最も有利な要素は何であるべきか
サンプル数 百　分　比
製品市場（消費者） 1716 56．5
株式市場（流通株株主） 172 5．7
貸付金調達（銀行） 91 3．0
重要設備・原材料の供給商 48 1．6
労働市場 540 17．7
企業家市場 303 9．9
ニュース媒体 3 0．1
消費者 166 5．5
回　　答　　総　　数 i　3039 100．0
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4）取締役会の独立性に関する認識
　1　利益に衝突が発生したとき，あなたは誰の利益を優先的に考慮するか
　　　（表25）
　2　取締役は最も主要には誰に対して責任を負うべきか（表26）
　3　会社の経営者は主要には誰に対して責任を負うべきか（表27）
　4　外部取締役または独立取締役
　上場会社が外部取締役または独立取締役を招聰すべきことに賛成する人は
1631人で74％を占める。この観点に反対の人は575人で25．5％を占める。招聰
すべきかどうかは会社の具体的情況をみなければならないとするものはユ1人で
0．5％を占める。
　賛成意見の人の理由は表28のとおり。反対意見の人の理由は表29のとおり。
表25　利益が衝突した場合，誰の利益を優先して考慮するか
百　分　比
会社の利益 68．9
取締役が代表している株主利益 31．1
表26取締役として最も主要には誰に対して責任を負うべきか
サンプル数 百　分　比
派遣した株主単位 335 10．5
全体の株主（個人株主を含む） 2467 77．5
取締役会 358 11．2
公司の経営者層 3 0．1
公司の全体従業員 20 0．6
公司製品・サービスの最終ユーザー 3 0．1
総　　　　　計 3186 100．0
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表27　会社の経営者は最も主要には誰に責任を負うべきか
サンプル数 百　分　比
派遣した株主単位 62 1．9
全体の株主（個人株主を含む） 827 25．0
取締役会 2169 65．6
公司の経営者 164 5．0
公司の全体従業員 64 1．9
証券監督管理部門 2 0．1
政府主管部門 3 0．1
公司製品・サービスの最終ユーザー 13 0．4
回　　答　　総　　計 3304 100．0
表28　独立取締役の招聰に賛成する理由
理　　　　　　　　　由 人　　数 賛成総数に閧ﾟる比率　　　　一
反対の理由がない 57 3．5
外部取締役の専門業務の優勢を利用し，各所の異なる観点
?z収し取締役会の決定水準を向上できる。
746 45．7
取締役会の監督職能を真に履行し会社の内部取締役と管理
ﾒに対し外部監督を実施し内部者支配を回避し，株主全体
ﾌ利益を維持する。
270 16．6
大株主の取締役会操縦を防止し企業運営の透明度を増加
ｵ，中小株主の利益を保護する。
99
　　『
U．1
@　一利益影響を受けず，公正の立場に立ち，客観的独立した意
ｩを発表できる。
279 17．1
政府の干渉を有効に回避し，特に政府が国有支配株主であ
髀鼾№ﾉその支配力を弱めることができる。
11 0．7
外部または労働者の角度から企業の問題を発見することが
ﾅき企業の発展に有利である。
97 5．9
外部取締役の加入は取締役会の構成を変えることができ，
謦???ﾌ多元的発展に有利で，思想の閉鎖を防止し，取
???ｪ多面的に問題を考慮できる。
43 2．6
公衆の上場会社に対する信頼を強化し外部の影響を拡大
ｵ，会社の知名度を高める。
11 0．7
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単位における独立取締役または外部取締役との協力および
ﾎ外関係の発展に有利である。
7 0．4
会社法と証券監督管理委員会の規定である。 3 0．2
株主聞の利益をバランスさせ，協調させることができる。 6 0．4
「外来の和尚はお経がうまい」，中国の国情に会っている。 2 0．1
表29　独立取締役の五爵に反対する理由
理　　　　　　　　由 人　　数 反対総数に閧ﾟる比率
取締役会の権利が大株主に掌握され，また取締役会の運用
ｪ不健全なので独立取締役は本来の役割を発揮できない。
49 8．5
彼らは会社での経験が欠けて会社内部状況が分からず，上
閧ﾈ決定を行うのが困難。
244 42．4
彼らの利益は会社の利益とは不一致その積極性を発揮す
驍ﾌが困難。他方　内部取締役は会社の利益と緊密に関連
ｵており会社の利益を擁護する。従って会社の経営は内部
ﾒによるのが最善だ。
130 22．6
現在外部取締役の行動には標準が欠け，彼らは責任感もな
｢。容易に利益に駆られて独立性を喪失する。
28 4．9
取締役会を内部人員で構成すれば容易に意思決定の一致に
Bするが，外部取締役の参加は意思決定の矛盾を生じやす
ｭ，実施のよいチャンスを失ってしまう。現在の取締役会
ﾌ運営をよくするには外部取締役の加入は必要なし。
41 7．1
取締役に内外の別はない。重要なのは取締役自身の素質を
bﾟることだ。
1 0．2
会社の商業機密は外部のものに開示し理解させるべきでな
｢。
5 0．9
かれらと取締役会との意思疎通がよくない。 9 1．8
外部取締役または独立取締役の国貨は国情と会社状況に
?ﾁていない。中国には取締役市場がないので招聰基準も
m定困難であり招聴制度も不健全だ。
37 6．4
彼らは会社に投入する精力がない。 7 1．2
取締役は招聰されるのではなく株主が指名するもの。さら
ﾉ取締役の名簿は限定すべき。
7 1．2
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会社法が要求していない。 3 0．5　　一
遠方の救い手は急場の役に立たないので，独立取締役の経
ｱと学識は利用できない。
1 0．2
@　　外部取締役を多くいれると，大株主の利益に賛同すること
ｪ困難で，内部取締役に一部の権利を放棄させることにな
驕B　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一
8 1．4
取締役は株主を代表するもので内外の別はない。株主代表
ｪ如何に権利を行使するかが重要。
4 0．7
一人多くなると利益をさらに分配することになる。 1 Q．2
　5　取締役会長と総経理の兼任
　調査が示しているように，圧倒的大部分の経営者は上場会社の取締役会長と
総経理は兼任すべきではないと考えている。19％の取締役，！6．9％の監査役，
17．3％の経営者はそれぞれ上場会社の取締役会長と総経理は兼任すべきだと考
えている。81％の取締役，83．1％の監査役，82．7％の経営者はそれぞれ上場会
社の取締役会長と総経理は兼任すべきではないと考えている。
　取締役会長と総経理を兼任すべきかどうかは具体的情況をみて決めるべき
だ。国内の上場会社はほぼすべて国有企業の制度改革により次第に転換してで
きたものである。取締役会長と総経理を一人が兼任することは一定の歴史的背
景があるのだ。兼任によりもたらされる結果はかならずしも悪いものではない。
ある情況のもとでは存在の合理性もある。
　調査統計のよれば，兼任に賛成意見の人の理由は以下のとおり（表30）。
兼任に反対意見の人の理由は以下のとおり（表31）。
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表30　取締役会長と総経理の兼任に賛成
理　　　　　　　　由 人　　数 比　　率
取締役会決定を徹底実施でき，政策執行申の干渉を減らし，
ﾇ理効率を高めることができる。
352 74
所有者と経営者を有機的に結びつけることができる。 7 1．5
取締役会長と総経理は共に国家支配株単位の委任派造で，一人での兼任は人問関係上の矛盾を回避し，紛糾を減らす
ｱとができる。
41 8．6
取締役会長は真の意味での出資者ではないので，一人での
S当は取締役会長の権威性を高められる。
3 0．6
総経理が取締役会長を兼任すべきなのは，総経理は業務に
芒r的精通し長い眼をもっているから。
3 0．6
このポスト担当者に更なる責任感を持たせる。 17 3．6
国有株の支配のもとで往々にして一人兼任であり，それは
聡薰ﾉ適合し，いっそう改革を推進できる。
29 6．2
現在の取締役会長が総経理を兼任するのが最も適してい
驕B
2 0．4
能力があれば一入兼任し，精力がなければ分担してもよい。
o営者の持株が多ければ一人で兼任し，さもなければ分担
ｷべきだ。
7 1．5
企業の草：創期は一人兼任すべき，大企業では分担すべき，
ｬ企業では兼任すべきだ。
4 0．9
一人の兼任が企業の発展に有利なことは企業の実践によっ
ﾄ証明済み。
2 0．4
取締役会長と総経理の職責ははっきりと区別しがたい。 1 0．2
人材を養成するのに有利である。 7 1．5
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表31取締役会長と総経理の兼任に反対
理　　　　　　　　　由 入　　数 百分比
@　　　分担は相互制約の形成および権力の過度の集中と寡頭政治
ﾌ回避に有利で，取締役会長は株主代表として経理者層に
ﾎして奨励と制約メカニズムを有効に実施できる。
576 30．8
取締役会長と総経理が各自の職能をよりょく発揮でき，取
???ｷは企業の政策決定方向により多く注目し，総経理
ﾍ企業の具体的経営により多く注目でき，職責不明による
ﾇ理混乱を防止できる。
701 37．5
@　一権利の過度の集中は決定錯誤と腐敗現象を発生しやすい，
ｪ権は衆人の知恵を集中し決定水準を高めることができ
驕B
70 3．7
取締役会長は株主を代表し，総経理は公司を代表する。両
ﾒの利益は統一するのが困難。
17 0．9
所有権と経営権の分離を実現できる。こうしてより専門職
ﾌ人員を総経理に招請でき企業の発展に有利。取締役会長
ｪ経営に介入しないことは経営の決定の独立性と質を維持
ｷるのに有利。
257 13．6
会社法，会社定款，中央15期4中全会，証券法などの要求
ｾから。
67 3．6
国有株が支配株でない場合や大企業では分業が適してい
驕B
4 0．2
それぞれの積極性を十分に発揮できる。 9 0．5
一人の精力には限りがあり決定と具体的経営を兼任できな
｢。
64 3．5
@　　　コーポレート・ガバナンスと現代企業制度の要求である。
ｪ業は両権分離，内部者支配の回避，支配株主との関係減
ｭ，株主利益の保護にそれぞれ有利である。
96 5．2
国際的慣例に符号する。 5 0．3
企業の現状が分離をもたらしているD 2 　　『O．1
兼任は株主利益を考慮するのみで，会社利益を軽視してい
驕B
1 0．1
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　6　取締役と総経理の退職年齢
　現在の統計が示しているように，ますます多くの上場会社が取締役と総経理
の退職年齢を規定しようとしている。37．6％と52．4％の人はそれぞれ会社が取
締役と総経理の退職年齢を規定したことを確認している。
　75．8％と83．5％の人は取締役と総経理の退職年齢を規定する必要が大いにあ
ると思っている。恐らくますます多くの会社が取締役と総経理の退職年齢を規
定するであろう。79．2％の人は取締役の退職年齢は会社の株主総会が企業の業
種特徴に基づいて自ら決めるべきだと考えており，20．8％の人は政府が統一的
に規定すべきだと考えている。
　79．3％の人は総経理の退職年齢は会社取締役会が企業の業種特徴に基づいて
自ら決めるべきだと考えており，20．7％の人は政府が統一的に規定すべきだと
思っている。みたところ，元来の退職年齢の「一律的な」方法はすでにまった
く時宜に合わなくなった。
5）ストック・オプションに関する認識（表32）
　ストック・オプションは結局国内の上場会社で実行できるだろうか。60％以
上の人はストック・オプションに対して傍観的な態度をとっている。調査が示
しているように，27．1％の人は直ちに実施できると考えており，61．4％の人は
国家の関連政策あるいは別の会社の実際経験をみてから決めるべきだと考えて
いる。8％の人ははっきり言えないと考え，中国の国情に適していないと考え
るのは3．5％にすぎない。
　職務類型からいえば，直ちに実施できると考える取締役，監査役，経営者は
それぞれ28．2％，24．　3％，27．2％である。中国の国情に合わないと考える取締
役，監査役，経営者はそれぞれ5．7％，10．1％，10．6％であった。このように
取締役，監査役，経営者のインセンティブ計画に対する見方は大体同じであり，
認識の程度には大きな相違がない。
　これからみられるように，ストック・オプションの概念はすでに大多数のも
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のに受け入れられている。ただし実際の運用では相当の困難がある。多くの企
業はまだ模様眺めをしていて，結局最初に蟹を食べるのは大きな勇気が必要で
あり大きなリスクを負わなければならない。
表32企業のストック・オプションに対する考え
百分比
すぐに実施できる 27．1
様子をみてから決定する 61．4
中国の国情に適していない 3．5
はっきり言えない 8．0
（川井伸一訳）
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